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MULTIMERCADO MES ANO 12 MESES 24 MESES 36 MESES
AC2 All Investors 2.57% 2.18% 2.18% (3.96%) 10.84%
Benchmark (CDI) 0.73% 4.40% 4.40% ?7.27% 13.68%
AGOES MES ANO 12 MESES 24 MESES 36 MESES
AC2 All Equities ?.69% (3.41%) (3.41%) (23.02%) 13.76%
Benchmark (Ibovespa) 2.85% (11.93%) (11.93%) (9.36%) 19.27%

Para mais informag@es, veja as 1aminas ao final do documento.

Em nossa carta trimestral, apresentamos:

Mercados: Como acontecimentos no mundo e no Brasil impactam nossos portfélios
e nossa breve opinido sobre eles.

Caso de investimento: 3R Petroleum: O que nos faz investir na empresa.

Gestao: Evolugao do processo de investimento e carteira atual dos fundos.

Leitura recomendada

Mercados

Mercados emergentes: um ano marcante e perspectivas desafiadoras

0 ano de 2021 foi especialmente desafiador para os investidores brasileiros. Para a
AC2, portanto, nao foi diferente. Apés os ralis do final de 2020, movidos pela
oficializagao das vacinas e o vencimento da primeira batalha contra o COVID-19,

parecia que surfariamos nessa toada até o final do ano.
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Nossa andlise inicial nao estava totalmente errada. Os mercados de paises
desenvolvidos (em especial os EUA) apresentaram retornos expressivos no ano, ao

contrario dos paises emergentes — dentre eles, o Brasil.

Dentre as varias razdes para tal fato, se destaca a desaceleragao do crescimento da
China, com novas diretrizes regulatérias e a crise Evergrande. 0 pais, que representa
50% do indice MSCI Emerging Markets se somado Taiwan, parece estar no inicio de
um turning point secular: de uma economia movida pelo 2° setor (industrial) para
uma mais voltada ao 3° setor (servigos] — uma caracteristica comum em paises
desenvolvidos. No Brasil, além do risco sisteméatico de pais emergente, a crise
politica, a inflag3o elevada e a desaceleragao significativa do crescimento do PIB

assolaram as nossas condigées financeiras e expectativas.

Sem duvidas, a situagao econdmica atual é desafiadora para mercados emergentes.
Caso aeconomiadesenvolvida continue em crescimento consistente, havera menos
motivos para fluxos financeiros para emergentes. Ainda, caso passemos por novos
momentos de estresse de mercado, uma fuga de capital de risco para délares e

ativos mais seguros também atrapalhara nossa recuperagao.

Contudo, vemos possiveis catalisadores para a diminui¢do da distancia entre os dois
tipos de mercados. Primeiro, as Commoditiespodem continuar seu ciclo de alta atual,
coincidindo com a inflagao mais elevada no mundo, e devem beneficiar empresas
exportadoras dos paises que estdo “para tras”. Em segundo lugar, a China ja vem
apresentando sinais indicativos de maiores estimulos a economia, como inje¢des de
liquidez, reducdo do depésito compulsério e organizagdes para suavizar o impacto
no setor de construgdo. Por fim, em um ambiente de mercado mais estavel, o carry

trade pode voltar a ser um diferencial e trazer fluxos estrangeiros em algumas
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regioes —o que no Brasil € menos provavel, pois apesar de o diferencial de juros estar

em patamar elevado, 2022 serd ano de elei¢ao presidencial.

Em nossos portfélios, o primeiro catalisador (exposicdo a exportadoras de

Commodities) é muito presente e serd um bom driverde retorno caso se concretize.
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Gréfico 01: Diferencial de performance - Desenvolvidos (MSCI World)] vs emergentes a partir de 2021.
(Fonte S&P Capital 10 | Elaboragdo: AC2 Investimentos)

Omicron: mais um fator de risco controlado

Desde o final de novembro, a descoberta da novavariante foitema principal das duas
realizagbes na ordem de 5% do indice S&P 500 e da queda de aproximados 15% no

preco do barril de petréleo Brent.

Atualmente, as bolsas mundiais ja se recuperaram destas quedas e o petréleo se

recupera parcialmente. Isso nos leva a crer que os investidores ja consideram essa
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variante como superada para o futuro, com a eficacia de doses de reforco e

medicamentos especificos para o tratamento do virus sendo disseminados.

0 aumento significativo do nimero de casos do virus no mundo de fato chama
atencao, especialmente pelo fato de que este dado foi associado a altas taxas de
mortalidade nos mesmos periodos. Acreditamos que este fator de risco sejamitigado

com o desenrolar das campanhas de vacinagao globais.

Com o objetivo de monitorar as principais empresas impactadas por crises como a
do COVID-19 em nosso portfdlio, nos mantemos vigilantes quanto ao desenrolar de
novas variantes e sua possivel interrupgao do ciclo econdmico, a fim de mudar nosso

portfélio de agées caso necessario.

Contudo, ndo é sempre que ha tempo de antever crises sistémicas — para isso
contamos com as posi¢ées em estruturas de opgdes dentro dos nossos fundos, o
que nos permite atenuar quedas significativas acontecam de forma abruta e, assim,
proteger nossos investidores contra este risco sistematico. Para fins didaticos, em
uma queda abrupta (naordem de 20%, por exemplo), é esperadauma queda abrupta
em nossos fundos também, mas em menor escala — para o All Equities sera maior,
dado que é um fundo de agdes, e para o All Investors sera proporcional ao seu perfil

de risco mais baixo.
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Grafico 02: Nimero de casos vs ndmero de mortes didrias por COVID-19.
(Fonte e elaboragdo Worldometer]

Inflagdo global: continua a ser o principal fator de risco macroecondmico

Jerome Powell, presidente do banco central dos EUA, e Janet Yellen, secretaria do
tesouro nacional dos EUA, declararam oficialmente que é hora de retirar o termo

“transitdrio” quando se fala do nivel atual de inflagdo. A variagao foi de 4.6% no dltimo

AC2 Investimentos | © Copyright 2022 5



INVESTIMENTOS

trimestre, um patamar historicamente elevado para o Core PCE, indice de inflagao

mais utilizado pelos diretores do Federal Reserve.

Tal evento marcante evidencia a importancia do tema para o rumo dos mercados
neste ano de 2022. A coordenagao de politica monetaria da maior economia do
mundo dita a diretriz da atividade global e, atualmente, o desafio é encontrar o
equilibrio entre estimulos monetarios e enxugamento da liquidez, de modo a n&o

prejudicar o ritmo de atividade econdmica de maneira significativa.

Em nossavisao, o principal risco é de uma mudanga abrupta nas reuniées do Federal
Reserve em relagao ao esperado como, por exemplo, um aumento de juros acima do

previsto pelos analistas.

Talfato mostrara que a autoridade reconhece que esta atrasada no ciclo e deve gerar,
no minimo, um “ataque de panico” nos ativos de risco. Ao mesmo tempo, juros muito
baixos por tempo prolongado podem contribuir para proje¢des de juros futuros mais
altos, prejudicando agdes de altos multiplos e desvalorizando o délar e contribuindo

para novas quedas no mercado.

Como defesa para este cendrio temos duas estratégias em nossos portfélios: i)
estruturas de opgdes no indice Ibovespa, o que nos protege do risco sistematico,
como mencionamos costumeiramente; e ii) exposi¢do a empresas exportadoras de
Commoadities, em especial petrdleo e Lommodities agricolas como proteinas e soja,
que historicamente possuem uma alta presenca nos indices de Commodities e

tendem a ter boa performance em ambientes inflacionarios.
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Grafico 03: Relagdo historica entre agdes e commodities — quanto mais baixo, commodities tém melhor retorno do que
as agdes, o que coincide com periodos marcados por inflagdo mais alta.
[Fonte e e/aborag:éo Long Term Trendss Stocks to Commodities Ratio - 150 Year Historical Chart | Longtermtrends/

Caso de investimento: 3R Petroleum

0 que chama nossa atengao

A 3R Petroleum fez seu IPO em novembro de 2020 e, desde entao, entrou no radar
dos investidores da bolsa brasileira. Para nés, se trata de um caso de investimento
similar ao de Petro Rio: a 3R opera campos de petréleo menores, que sao pouco
representativos para grandes empresas como Petrobrds, e agrega eficiéncia
operacional significativa a estes ativos. A diferenca principal é que, neste caso, a 3R
opera majoritariamente polos onshore e dguas rasas, diferente de Petro Rio, cujo
foco é em dguas profundas. Boa parte de sua estratégia atual de expansao é adquirir
campos da Petrobrds por meio de leilées supervisionados pela ANP — Agéncia

Nacional de Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis.
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Quando falamos em eficiéncia operacional, isto fica claro ao analisar seu /ifting cost
consolidado. Basicamente, seu custo operacional de extragao do petrdleo esta no
patamar de 8,49 ddlares por barril equivalente, 0 que é um patamar competitivo
quando comparado aos 13,7 da Petrobras em 2020 para campos onshore. Basta
pensar que o barril esta negociado na casados 80 ddlares atualmente para entender
o potencial da empresa — afinal de contas, € uma empresa de petréleo, beneficiada

pelo cambio e pelo pregco da Lommodiity.

Faturamento L
Macau Pescada Rio Ventura 3R

Oleo (bbl) 448.801 8.381 55.780 512.963
Gas (m?) 6.104.472 4.926.895 1.894.600 12.925.968
Total (boe) 487.197 39.371 67.697 594.265
Taxa de cambio média (RS/USS) 523 5,23 523 523
Preco médio da venda de 6leo (USS/bbl) 67,79 71,83 65,97 67,66
Pre¢o médio da venda de gas (USS/MMbtu) 1,17 6,57 0,78 3,17
Lifting Cost | boe (USS) 6,63 4,97 22,39 8,49

Figura 01: tabela de pregos médios por campo principal.
[Fonte e elaboracdo: 3R Petroleum]

Com polos de exploragdo situados em alta proximidade geografica, a empresa
consegue agregar eficiéncia entre os seus campos. Um de seus polos de extragao
principais é o polo de Macau, localizado no Rio Grande do Norte, cujo /ifting costesta
nacasados 6,63 ddlares, é ao lado outros dois polos: Pescada & Arabaiana e Fazenda

Belém.
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Location of 3R Main Assets
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Gréfico 04: Localizagdo dos polos da 3R Petroleum.
(Fonte e elaboragdo: Safra)

Ainda, outra vantagem estratégica que a companhia explora é o uso de incentivos
fiscais, como foi o caso darecém anunciada redugao de CSLL para o polo Rio Ventura,
de 34% para 15,5%. Sabemos que este polo é menos representativo para a producao
total da empresa, mas ainda assim mostra uma redugao de custos importante e que

pode se estender a outros polos, ja que de competéncia do governo federal.
Investindo em petrdleo e oportunidades de crescimento

Investimentos em Lommoditiesexigem rapidez por parte do investidor para capturar
mudangas de cenario e agir adequadamente. Afinal, em grandes movimentos, agoes
de empresas ligadas a fommodity em questdao se movimentam como simples
derivativos (ou seja, se a queda for significativa e rapida, as agdes cairdo de maneira
similar, como foi o caso do minério de ferro e da Vale recentemente — 0 mesmo

racional é vélido para altas de pregos).

Com o petréleo ndo é diferente: se trata de um ativo muito volatil e suscetivel a

pressoes geopoliticas que vao além da oferta e da demanda, como vimos na crise de
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2020 quando arabes e russos nao estavam alinhados com relagcdao ao nivel de
producdo. Neste sentido, é importante colocar o porqué de entendermos as

condigdes de mercado como favoraveis ao nosso investimento em 3R.

A demanda por petréleo estd préxima ao patamar pré-pandemia (equivalente a
aproximados 100 milhdes barris por dia) se descontado o efeito atual da variante
Omicron, o qual consideramos que se dissipara de maneira mais rapida. Ainda,
fatores como a retomada total dos voos em escala mundial e um apetite maior por
viagens com a mudang¢a de demanda por bens para experiéncias, como efeito da

reabertura econémica, devem contribuir para a sustentagao desta demanda.

Ao mesmo tempo, do lado do estoque nado ha perspectivas de aumento de produgao
significativos por parte da OPEP e nem adi¢ao de nova capacidade dado que, por
tendéncias de descarbonizag3o, o investimento massivo em novos polos de petréleo
tende a ser menos atrativo para o longo prazo quando ponderado pelo alto
desembolso necessario. Isso fica claro ao analisar tanto o menor nivel de
investimentos nos Ultimos 6 anos quanto as quedas de reservas de petréleo de

grandes empresas como Shell, Chevron e Exxon nas ultimas décadas.

Ao analisar estes fatores de oferta e demanda e uma possivel estabilidade atual no
campo geopolitico, julgamos o cendrio de curto/médio prazo para o petréleo como
favoravel para o nivel de pregos do barril ser maior ou igual aos atuais 80 ddlares por

barril Brent.
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Grafico 05: Capex histdrico da inddstria de petroleo.
[Fonte: Goldman Sachs | Elaboragdo: Kinea Investimentos)

Para a 3R, entendemos que a estratégia de investimento futuro em novos polos é um
pilar essencial para a concretizagao de bons retornos neste investimento. Nesse
sentido, com a possibilidade de vencimento do leildo Potiguar (do qual a empresa é
o comprador preferido, com vantagens de acesso as informagdes), a empresa
aumentara sua produgao futura de maneira importante, o que naturalmente
contribui para o aumento do valor intrinseco da empresa caso as condigées de
financiamento destes projetos sejam razoaveis e conforme nossas projegdes. Os
principais riscos, além da Commodiity, sdo: i) execugao das compras e concretizagao
de bons projetos com alto retorno — basicamente ser a ganhadora dos leilges; ii)
execucdo operacional das extragcbes de petréleo, que podem acarretar em
vazamentos e outros incidentes e promover paradas de produgao e; iii) Petrobras
parar sua politica de desinvestimento em polos non-core, que sao os alvos de
aquisicao da 3R no Brasil. Sem estes desinvestimentos a 3R perde capacidade de

expansao, e em um ano de elei¢cao este risco nao pode ser descartado.
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Grafico 06: Estimativas de produgdo futura de barris de petrdleo para a 3R Petroleum.
[Fonte: 3R Petroleum e estimativas AC2 | Elaboragdo: AC2 Investimentos)

Como extraimos o valor enxergado para os portfélios

Com base em nossas estimativas de lucro operacional (EBIT), a empresa possui
multiplos atrativos: EBIT/Enterprise Vale (retorno sobre valor da firma) de 18,5% e um
EBIT/Capital total (retorno sobre capital investido, divida mais capital préprio) de
42.4%. Dessa forma, conseguimos situa-la muito bem em nosso portfdlio dentre as
oportunidades vislumbradas, com 5% de participagao, de modo a ponderar o risco do

ativo.

Ainda, com nossas estimativas de produgao, precos, custos e cambio, chegamos a
uma estimativa do valor intrinseco do equity da empresa por meio de um fluxo de
caixa descontado. Se incluida a expectativa de produgao futura do polo Potiguar, o
precgo target estimado é de R$ 66 / agdo. Mesmo excluindo este polo, caso aempresa

ndo venga o leildo, o prego seria de R$ 45,60 / agdo, ou seja, ainda atrativa.
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Gestao

Em um cenario econdmico brasileiro repleto de incertezas, nosso fundo de agdes AC2
All Equities fechou o0 ano com uma rentabilidade 8,52 pontos percentuais acima do
Ibovespa, apesar da rentabilidade negativa — isso representa uma vitdria de nossas
escolhas tanto para o portfélio de empresas investidas quanto para a estratégia de

protecao de carteira.

Ja nosso fundo multimercado AC2 All Investors, teve performance abaixo do seu
benchmark (CDI) devido a perdas nas estratégias de ag¢des (tanto Valor quanto

special casesje também no cdmbio vendido na cotagdo em reais por délar.

Ainda, um dos principais valores da AC2 é o aprendizado, e 2021 foi um ano especial
para colocar este mantra pratica. Entre os aprendizados de destaque, nos
aprofundamos em casos de investimento dentro de alguns setores da economia
como varejo, telecomunicagées, mineragao e construgao civil, 0 que nos permitiu ter
uma visdo mais ampla das vantagens competitivas de cada empresa investida e, no

limite, ter melhores condig6es de estimar resultados de curto prazo.

Outro grande aprendizado do ano que merece recapitulagdo foi a incorporagao da
andlise de retorno sobre o capital investido de cada empresa em nosso processo de
investimento. Ao notarmos que sua inclusdo aumenta a expectativa de retornos
futuros, tal inclusao permitiu uma evolucao significativa no que chamamos de Fator
Valor AC2, um conjunto de métricas para identificagdo de oportunidades de
empresas baratas e com alto retorno em relagao ao capital necessario para operar

seus negdcios.
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Para 2022, continuaremos o nosso trabalho com enfoque no Value Investing e
sempre buscando maneiras de extrair maior valor com base na teoria e no que
grandes investidores da histéria tém a nos ensinar. Dentro da infindavel lista de
aprendizados para o ano, temos como destaque: relagdes de ciclos de mercados e
classes de ativos, investimentos em casos de turnaround e evolugao da estratégia

de Fatores de Investimentos.

Nenhuma alteragao foi feita em nosso portfélio durante o més de dezembro. Com
isso, o fundo AC2 All Investors permanece com 30% de exposi¢ao a nossa carteira de
acdes, uma pequena posicao vendida no ddélar contra o real e no fator de
investimento Momentum, além das protecdes estruturadas de acordo com seu
objetivo de risco mais baixo. A abertura setorial das agdes investidas e do fundo AC2

All Equities segue conforme a seguir:

B Metais e mineragio 3% 3%

14%

H Construgdo civil

Bens de capital

Oleo e gés 8%
¥ Bancos 14%
B Quimico
B Utilities 9%
M Papel e celulose

M Proteina 14%

M Financeiro ex-bancos

M Telecom 13%
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L eitura recomendada

The Battle for Investment Survival, escrito em 1935 por
4 Gerald Martin Loeb, fundador da corretora E.F. Hutton

L & Co.

NP, T Y Nesta obra, os conceitos apresentados pelo autor para
3 6&"’ ?‘ ':

B4 ser um bom investidor em renda varidvel sao

.
kY

BAT".E " surpreendentemente atuais. Vao desde o basico como

INVESTMENT SUHVIVAI- consideragdes sobre inflagdo e impostos até analise

GERALD M. LOESB , . ..
técnica e market timing.
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Rentabilidades

Desde

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano inicio % CDI
2015 7.59 17.15 -8.67 6.40 -3.61 13.23 6.23 8.57 132 1.75 038 59.56 59.56 480.7%
CDI 0.77 1.03 0.95 0.98 1.06 1.18 111 1.11 111 1.06 1.16 12.14 12.14
2016 0.13 -4.73 0.84 3.02 3.37 1.43 0.04 0.44 -4.19 1.30 2.57 1.26 5.25 67.93 244.0%
CDI 1.05 1.00 1.16 1.05 1.11 1.16 111 121 1.11 1.05 1.04 1.12 14.00 27.84
2017 11.15 6.39 0.02 -6.08 -1.50 1.36 1.08 2.02 0.99 2.38 1.23 2.49 22.68 106.02 261.4%
CDI 1.09 0.87 1.05 0.79 0.93 0.81 0.80 0.80 0.64 0.65 0.57 0.54 9.95 40.56
2018 285 1.53 0.85 -1.66 -2.95 0.12 -1.78 1.61 -0.15 0.50 -2.22 0.89 -0.48 105.03 211.8%
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 0.52 0.54 0.57 0.47 0.54 0.49 0.49 6.42 49.59
2019 3.75 3.87 1.20 -0.43 2.37 1.18 -0.53 -0.44 -1.74 -0.29 1.65 4.02 15.39 136.58 233.4%
CDI 0.54 0.49 0.47 0.52 0.54 0.47 0.57 0.50 0.47 0.48 0.38 0.38 5.97 58.52
2020 2.03 -1.18 -15.31 4.60 1.26 141 1.93 -1.37 -1.61 -1.08 2.73 1.95 -6.02 122.34 194.5%
CDI 0.38 0.29 0.34 0.28 0.24 0.22 0.19 0.16 0.16 0.16 0.15 0.16 2.77 62.90
2021 -0.87 -0.79 1.87 0.92 0.65 0.87 0.25 -0.95 -1.49 -1.47 0.69 2.57 2.18 127.20 181.5%
CDI 0.15 0.13 0.20 0.21 0.27 0.30 0.36 0.42 0.44 0.48 0.59 0.76 4.40 70.06
Aplicagéo Minima R$ 1,000.00 360
Movimentagdo minima R$ 1,000.00
Saldo Minimo R$ 1,000.00 250
Cota de aplicagdo D+1
Cota de resgate D+5 (uteis)
Liquidagdo do Resgate D+1* g
Taxa de administragdo (a.a.) 1.75% - Tx. Adm. Max. 1.90% -
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark
Taxa de saida antecipada - 100
Benchmark 100% CDI
Data de Inicio 2-Feb-15 50

Cota e PL Fechamento més (R$)

23 20
Cota Fechamento do més 3.08817 0 -__

20

PL Fechamento do més 25,522,952 (-1.00%,-0.80%] (-0.60%, -0.40%] (-0.20%, 0.00%] (0.20%,0.40%] (0.60%,0.80%] > 1.00%

PL Médio (Glt. 12 meses) 25,530,483 <-100% (-0.80%, -0.60%] [-0.40%, -0.20%] (0.00%, 0.20%] (0.40%, 0.60%] (0.80%, 1.00%]

Retorno (%) Fundo cDI % CDI Volatilidade histérica (40 dias) desde inicio estratégia atual?

Retorno Ultimos 12 meses 2.18 4.40 49.7% 45%

Estatisticas Retorno Otde %

Meses Positivos 57 68.7% 40%

Meses Negativos 26 31.3% 359%

Meses acima do benchmark 48 57.8%

Meses abaixo do benchmark 35 42.2% 30%

VaR Nao Paramétrico 95% (di4rio em % PL) 0.54%

Volatilidade Anualizada! 5.21% 20%

Classificagao ANBIMA Multimercado Livre 10%

Gestéo: AC2 Investimentos LTDA

Administrador: BTG Pactual 5%

Custodiante: BTG Pactual 0%

Auditor: KPMG S E S E I E T EEF L L EP L LI L L
a leitura cuit do deste fundo de il i e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS”) antes de efetuar qualquer decis3o de i i Fundos de il i N30 sao g { pelo inis do

fundo, pela AC2 INVESTIMENTOS, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo fundo garantidor de crédito (“FGC”). Esta modalidade de investimento possui outros custos envolvidos, além das despesas do préprio fundo. Para obter informagdes s obre conversio de cotas,

objetivo, politica de investimentos, pdblico alvo, indice parativo de il eoutras il ] deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado néo rep garantia de futuros. A il deste fundo é liquida de
taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos.

0i neste fundo ap riscos para o investidor. Ainda que a AC2 sistema de i de riscos, nio h4 garantia de completa eliminago da possibilidade de perdas

para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significati a0 em ativos fil iros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos daf Autorregulagéo
recorrentes. Este fundo se utiliza de estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente ANBIMA
obrigagao do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios gerais, o

processo decisério e quais sdo as matérias relevantes obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisdes do gestor em ias de de ativos que i aos seus

titulares o direito de voto. A AC2 INVESTIMENTOS nao comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas iali; por vérios distribui 0 que pode gerar

diferengas de horarios e valores minimos para aplicagao ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.
* pés-cotizagao Janela 252 du 2Desde ago/17



AC?2 All Equities FIA

INVESTIMENTOS
Lamina - Dezembro/2021
Objetivo do Fundo Fundo x Ibovespa
Fundo de agdes livres com objetivo de gerar ganhos consistentes acima do 250 250
Ibovespa
Benchmark no longo prazo. 240 o A"F; - 240
. Py . P PR 230 qu"les 230
0 fundo combina uma estratégia fatorial, market timing e stock picking 220 220
fundamentados em indicadores proprietdrios. 210 210
200 200
Para realizar tais estratégias sao utilizadas analises quantitativas e qualitativas 190 190
de todas as empresas que compdem o portfélio. 180 180
170 170
160 160
150 150
140 140
Plblico Alvo 130
Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e 120
entendam a natureza dos riscos envolvidos. 110
100
Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo. 90

Rentabilidades

Desde Alpha

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano L
inicio Ibovespa
2016 -1.13 112 -0.03 -0.03 4.76
Ibovespa -2.14 -2.71 -4.79 -4.79
2017 14.90 6.91 -0.69 -6.19 -1.70 3.64 2.12 2.45 0.08 5.93 2.7 6.48 41.42 41.38 20.60
Ibovespa 7.38 3.08 -2.52 0.64 -4.12 0.30 4.80 7.46 4.88 0.02 -3.15 6.16 26.86 20.78
2018 11.23 3.68 1.82 -3.20 -12.26 -10.07 1.76 4.89 -2.39 12.17 -3.77 3.32 4.20 47.31 8.38
Ibovespa 11.14 0.52 0.01 0.88 -10.87 -5.20 8.88 -3.21 3.48 10.19 2.38 -1.81 15.03 38.93
2019 10.49 10.00 1.98 -1.64 6.35 5.88 -0.15 -5.35 -0.59 -4.48 3.95 15.38 4?2.76 117.66 34.85
Ibovespa 10.82 -1.86 -0.18 0.98 0.70 4.06 0.84 -0.67 3.57 2.36 0.95 6.85 31.58 82.81
2020 4.84 -9.37 -41.44 10.68 6.91 5.5 9.57 -6.32 -2.10 -4.01 15.01 8.74 -20.30 73.48 -14.66
Ibovespa -1.63 -8.43 -29.90 10.25 8.57 8.76 8.26 -3.44 -4.80 -0.69 15.90 9.30 2.92 88.15
2021 -4.24 -4.00 ?.02 1.76 2.39 192 -2.25 -3.94 -4.88 -4.91 1.09 ?.68 -3.41 67.57 1.86
Ibovespa -3.32 -4.37 6.00 1.94 6.16 0.46 -3.94 -2.48 -6.57 -6.74 -1.53 2.85 -11.93 65.71

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos didrios (%)

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 220

Movimentagéo minima R$ 1,000.00

Saldo Minimo R$ 1,000.00 00

Cota de aplicagao D+1 AN

Cota de resgate D+30 150

Liquidagao do Resgate D+2* 140

Taxa de administrago (a.a.) 2.00% - Tx. Adm. Méx. 2.30% 120

Taxa de performance (a.a) 20% que exceder 0 benchmark 100

Taxa de saida antecipada - 80

Benchmark 100% Ibovespa 60

Data de Inicio 9-Nov-16 40

.

Cota Fechamento do més 1.67570 0

PL Fechamento do més 28,878,092 [-2.00%,-1.50%] (-1.00%, -0.50%] [0.00%, 0.50%] (1.00%, 1.50%] »2.00%

PL Médio (dlt. 12 meses) 27,866,520 <-2.00% (-1.50%, -1.00%] (-0.50%, 0.00%] (0.50%, 1.00%] (1.50%,2.00%]

Retorno (%) Fundo Ibovespa Alpha Ibov. Volatilidade histérica (40 dias)

Retorno Ultimos 12 meses -3.41 -11.93 8.52 140%

Estatisticas Retorno Otde %

Meses Positivos 37 59.7% 120%

Meses Negativos 25 40.3%

Meses acima do benchmark 33 53.2% 100%

Meses abaixo do benchmark 29 46.8%

VaR Nao Paramétrico 95% diario em % PL) 1.99%

Volatilidade Anualizadat 19.03% 60%

Classificagao ANBIMA Agdes Livre

Gestao: AC2 Investimentos LTDA 20%

Administrador: BTG Pactual

Custodiante: BTG Pactual 0%

Auditor: KPHG S35 5929923329222 98888RFIRT YR

ER 5 P28 ES 5 PREELESEPREELSSRPEEES S R EE

a leitura cui do deste fundo de investimento e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer deciséo de it i Fundos de il n3o sao g: idos pelo do

fundo, pela AC2 , por qualquer it de seguro, ou ainda, pelo fundo garantidor de crédito (“FGC"). Esta modalidade de investimento possui outros custos envolvidos, além das despesas do préprio fundo. Para obter informagdes s obre converséo de

cotas, objetivo, politica de investimentos, pablico alvo, indice parativo de il eoutras il o deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao rep garantia de futuros. A deste fundo é

liquida de taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos.

0i neste fundo ap riscos para o il idor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS sistema de g i de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagao da possibilidade de

perdas para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a sij ¢ao em ativos iros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os

riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a

consequente obrigagao do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adota politica de exercicio de direito de voto em ias, que disciplina os
gerais, 0 processo decisério e quais sdo as matérias relevantes obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisées do gestor em ias de de ativos que
aos seus titulares o direito de voto. A AC2 INVESTIMENTOS nao comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas iali por vérios distribuil , 0 que pode

gerar diferengas de horarios e valores minimos para aplicagao ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.
* pés-cotizagao 1 Janela de 252 dias

Autorregulacao

ANBIMA



